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ABSTRAKT
Nevoja per nje treg te parave lind per shkak se te hyrat e njesive ekonomike nuk perputhen me
shpenzimet e tyre.

Keto njesi mund te mbajne bilancet e parave

- qe perfshine bilance te

transaksioneve ne forme monetare, depozitave me kerkese, ose llogarite me urdher pagese dhe terheqje
- per te siguruar qe shpenzimet e planifikuara mund te mbahen ne menyre te pavarur nga parate e
gatshme te arketuara.
Qellimi kryesor i tregjeve financiare eshte transferimi i fondeve nga huadhenesit tek huamarresit.
Pjesemarresit e tregut financiar zakonisht bejne dallimin ne mes te "tregut te kapitalit" dhe "tregut te
parase", me periudhen e koheve te fundit pergjithesisht iu referuar huamarrjes dhe huadhenies per
periudha prej nje viti ose me pak
Tregu i parase perfshin nje grup te instrumenteve afatshkurtra te tregut te kredive, instrumente
te tregut te futureve (transaksioneve me afat), dhe zvogelimi i nomes se interesit nga Rezerva Federale.

Fjalet Kyqe : Tregu i parase, Rezerva Federale, Banka Qendrore ,
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1. HYRJE
Ne zhvillimin e historise se mendimit ekonomik, kane dale pikepamje te kunderta per parate
dhe tregjet. Perderisa disa ekonomiste e kane pare parane si nje instrument te krijuar nga individet ne
nje perpjekje per te kapercyer veshtiresite e kembimit, te tjeret e kane pare ate si dicka te krijuar para
tregut, e mbajtur dhe promovuar nga shteti. Ne menyre te ngjashme, perderisa disa ekonomiste e
kane pare tregun si nje fushe te lojes me nivele, te tjeret e kane pare ate te dominuar nga interesa te
caktuara grupore.
Nevoja per nje treg te parave lind per shkak se te hyrat e njesive ekonomike nuk perputhen
me shpenzimet e tyre. Keto njesi mund te mbajne bilancet e parave - qe perfshine bilance te
transaksioneve ne forme monetare, depozitave me kerkese, ose llogarite me urdher pagese dhe
terheqje - per te siguruar qe shpenzimet e planifikuara mund te mbahen ne menyre te pavarur nga
parate e gatshme te arketuara. Mbajtja e ketyre bilanceve, megjithate, perfshin nje kosto ne formen e
interesit te pashmangshem. Per te minimizuar kete kosto, njesite ekonomike zakonisht perpiqen per
te mbajtur bilancet minimale te parave te kerkuara per transaksionet ditore. Ata i plotesojne keto
bilance me mbajtjen e instrumenteve te tregut te parase qe mund te konvertohen shpejt ne para te
gatshme dhe me nje kosto relativisht te ulet dhe po ashtu, qe kane rrezik te ulet te cmimeve per
shkak te maturimeve te tyre te shkurtera. Njesite ekonomike mund te permbushin kerkesat e tyre
afatshkurter per para te gatshme duke mbajtur qasje ne tregun e parase dhe mbledhjen e fondeve kur
kerkohet. Instrumentet e tregut te parase karakterizohen ne pergjithesi me nje shkalle te larte te
sigurise se kryegjese dhe zakonisht leshohen ne njesi prej 1 milion dollare ose me shume. Maturimi
varion nga nje dite ne nje vit; me te zakonshmet jane ato prej tre muaj ose me pak. Tregjet aktive
sekondare per shumicen e instrumenteve e kane te lejuar qe ato te shiten para afatit te maturimit.
Ndryshe nga letrat me vlere te organizuara ose kembimet e mallrave, tregu i parase nuk ka vend te
vecante. Ai eshte i perqendruar ne Nju Jork, por duke qene fillimisht treg telefonik, eshte lehte i
arritshem nga te gjitha pjeset e kombit, si dhe nga qendrat e huaja financiare.
Qellimi kryesor i tregjeve financiare eshte transferimi i fondeve nga huadhenesit tek
huamarresit. Pjesemarresit e tregut financiar zakonisht bejne dallimin ne mes te "tregut te kapitalit"
dhe "tregut te parase", me periudhen e koheve te fundit pergjithesisht iu referuar huamarrjes dhe
huadhenies per periudha prej nje viti ose me pak. Tregu i parase ne Shtetet e Bashkuara eshte shume
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efikas ne ate qe mundeson shuma te medha parash qe te transferohen shpejt dhe me nje kosto te ulet
nga nje njesi ekonomike (biznesit, qeverise, bankes, etj) ne nje tjeter per periudha relativisht te
shkurtera kohore.
Tregu i parase perfshin nje grup te instrumenteve afatshkurtra te tregut te kredive,
instrumente te tregut te futureve* (transaksioneve me afat), dhe zvogelimi i nomes se interesit nga
Rezerva Federale. Pjesemarresit kryesor ne tregun e parase jane bankat komerciale, qeverite,
korporatat, ndermarrjet e financuara nga qeveria, fondet e perbashketa te tregut te parase, bursat,
tregut te futureve, brokeret dhe dileret dhe Rezerva Federale.
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2. NOCIONI DHE RENDESIA E TREGJEVE TE PARASE
Tregjet e parase definohen ne menyra te ndryshme. Definicioni me i pranuar, me komplet dhe i cili
eshte edhe me afer realitetit se cka ndodh ne tregjet e parase, eshte ai i cili thote se tregu i parase
paraqet vendin ku takohet oferta dhe kerkesa per instrumente te borxhit, afati i maturimit i te cilave
eshte nje ose me pak se nje vit. Keto instrumente financiare i referohen afatit te kthimit te huase dhe
quhen instrumente te tregut te parase, ndersa tregu ku tregtohen keto instrumente quhet treg i parase.

Tregu i parase ka rendesi te jashtezakonshme ne secilen ekonomi kombetare sepse permes tij krijohet
norma afatshkurter e kamates, e cila eshte indikator i besueshem i cmimit te parase, i cmimit te kreditit
si dhe i cmimit te kapitalit. Performansa kryesore e tregut te parase qendron ne aftesite e tij, mundesite
e tij qe te nderlidh oferten dhe kerkesen per mjete monetare (per para te gatshme) dhe instrumente
financiare afatshkurtera. Permes tregut te parase, pjesemarresit ne kete treg financiar, ekonomia si
teresi, qe nga ndermarrjet e deri te qeverite ne nivele te ndryshme, i realizojne disa qellime
fundamentale te politikave ekonomike te cdo vendi:

a) mundesohet mbajtja e likuiditetit te pjesemarresve ne jeten ekonomike,
b) sigurohet mundesia e financimit te buxhetit qeveritar permes politikes se huase publike,
c) konsolidohet ruajtja e stabilitetit makroekonomik,
d) ofrohet nje siguri ne nivel kombetar, se a do te kete para te shendetshme (para joinflatore),
e) mirembahet stabiliteti i normes se kamates, i cmimeve, i kursit devizor, etj.

Ne tregun e parase kryhen transaksione te shumta. Pjesemarres kryesore jane banka qendrore, bankat
afariste dhe institucionet e tjera financiare, si dhe ndermjetesit financiare.
Ne boten bashkekohore, shumica e tregjeve kryesore te parase funksionojne permes dilereve, me c'rast
vend qendror ze, e ashtuquajtura, banka e tregut te parase (money market bank, respektivisht money
center bank). Kjo banke eshte ndermjetese e vertete ne burse, e cila panderprere komunikon dhe
aranzhon kontakte me pjesemarresit e tjere ne treg.
Teknologjia e punes se tregut te parase determinohet nga segmentet e tij qe jane dy:
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a. Tregu i xhiroparase, ku tregtohet me xhiroparane ditore dhe xhiroparane termine,
b. Tregu i letrave me vlere afatshkurter (deri ne nje vit), i cili perfshin emisionin primar ashtu edhe
shitjen sekondare te ketyre instrumenteve financiare afatshkurtera.
Instrumentet financiare afatshkurtera te tregut te parase ne SHBA, perfaqesojne modelin me te avansuar
te zhvillimit te instrumenteve financiare ne tregjet financiare ne pergjithesi.
Aktivi financiar qe tregtohet ne tregun e parase ne Shtetet e Bashkuara perfshin Bonot e thesarit, Letrat
komerciale, Akceptet bankare, Obligacionet afatshkurtera te komunave, Certifikatat mbi depozitin,
Fondet federale, etj.

2.1.1 Definicionet e tregut te parase
Perkufizimet ne vijim do te na ndihmojne per te kuptuar konceptin e tregut te parase.
Sipas Crowther, "Tregu i parase eshte nje emer qe i eshte dhene firmave dhe institucioneve te ndryshme
qe kane te bejne me klasat e ndryshme te parave te gatshme." 2
Sipas RBI, "Tregu i parase eshte qendra per trajtimin kryesisht te karakterit afatshkurter, ne asete
monetare; ai i ploteson kerkesat afatshkurtera te huamarresve dhe siguron likuiditet ose para te gatshme
per huadhenesit. Ai eshte nje vend ku fondet teprice te investueshme afat shkurter ne dispozicion te
institucioneve financiare dhe te tjera, si dhe individeve ofrohen nga huamarresit, perseri duke perfshire
institucionet dhe individet dhe gjithashtu qeverine." 3
Sipas Nadler dhe Shipman, "Tregui i parase eshte nje pajisje mekanike permes te cilit fondet
afatshkurtra jane dhene ne huazim dhe jane huazuar, procese nepermjet te cilave nje pjese e madhe e
transaksioneve financiare te nje vendi te caktuar ose botes degradohen. Tregu i parase eshte i ndryshem
nga sistemi bankar komercial, por e ploteson ate." 4
Keto perkufizime na ndihmojne per te identifikuar karakteristikat themelore te tregut te parase. Ky
treg perbehet nga nje sistem bankar mire i organizuar. Instrumente te ndryshme financiare
perdoren per transaksione ne tregun e parase. Ekziston nje angazhim i plote i fondeve ne tregun e
parase. Transaksionet ne tregun e parase jane te natyres afat te shkurter.

2

http://kalyan-city.blogspot.com/2010/09/money-market-concept-meaning.html
http://kalyan-city.blogspot.com/2010/09/money-market-concept-meaning.html
4
http://kalyan-city.blogspot.com/2010/09/money-market-concept-meaning.html
3
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2.1.2 Funksionet e tregut te parase
Tregu i parase eshte nje pjese e rendesishme e ekonomise. Ai ka funksione shume te rendesishme. Sic u
permend me siper, ai ne parim eshte nje treg per transaksionet monetare afatshkurter. Keshtu, ky treg
duhet te siguroje lehtesira per rregullimin e likuiditetit per bankat, korporatat e biznesit, institucione
financiare jo-bankare dhe institucionet tjera financiare se bashku me investitoret. Duke pasur parasysh
se nje treg i parase i zhvilluar mire eshte i domosdoshem per nje ekonomi moderne, historikisht, tregu i
parase eshte zhvilluar si rezultat i progresit industrial dhe atij komercial, ai gjithashtu ka rol te
rendesishem ne procesin e industrializimit dhe zhvillimit ekonomik te nje vendi.
Funksionet kryesore te tregut te parase jane dhene me poshte:

Ruajtja e ekuilibrit monetar. Kjo do te thote mbajtja e nje ekuilibri mes kerkeses dhe ofertes se
parase per transaksione monetare afat shkurter.

Nxitja e rritjes ekonomike. Tregu i parase mund ta beje kete duke vene fonde ne
dispozicion te sektoreve te ndryshem ne ekonomi, si bujqesi, industri te vogla etj.

Perkrahja e tregtise dhe industrise. Tregu i parase siguron ndihme te mjaftueshme financiare
per sektorin e tregtise dhe industrise. Ne menyre te ngjashme ai gjithashtu ofron lehtesira per kambialet
e skontueshme per tregti dhe industri.

Te ndihmoje ne zbatimin e politikes monetare. Ai siguron nje mekanizem per zbatimin efektiv te
politikes monetare.

Te ndihmoje ne formimin e kapitalit. Tregu i parase i ve ne dispozicion rruget e
investimeve per periudhe afatshkurter. Kjo ndihmon ne gjenerimin e kursimeve dhe investimeve ne
ekonomi.

Tregu i parase siguron burime financiare jo-inflatore per qeverine. Kjo behet e mundur duke
emetuar bono te thesarit ne menyre qe te rritet kredia afatshkurter. Megjithate kjo nuk con ne rritjen e
cmimeve.
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Pervec ketyre funksioneve, tregu i parase eshte nje marreveshje e cila rregullon bankat dhe institucionet
financiare qe merren me akivitete monetare afat shkurter, sic jane kerkesa dhe oferta per para. Rendesia
e nje tregu te zhvilluar te parase dhe disa funksione tjera te tij, jane diskutuar ne vijim:

Financimi i tregtise:

Tregu i Parase luan rol te rendesishem ne financimin e tregtise se brendshme si dhe te asaj
nderkombetare. Financimi i tregtise per tregtaret mund te behet me ane te kambialeve, te cilat jane te
zbritshme ne llogarite tregtare. Bankat pranuese dhe zbritjet e tregut ndihmojne ne financimin e tregtise
se jashtme.

Financimi i industrise:

Tregu i parase kontribuon ne rritjen e industrive ne dy menyra:

(a) Tregu i parase u ndihmon industrive ne sigurimin e kredive afatshkurtra per te permbushur
kerkesat e tyre te kapitalit punues permes sistemit te faturave financiare, letrave komerciale, etj.

(b) Industrite ne pergjithesi kane nevoje per kredi afat-gjate, te cilat sigurohen ne tregun e kapitalit.
Megjithate, tregu i kapitalit varet nga natyra e dhe kushtet ne tregun e parase. Normat afatshkurtra te
interesit te tregut te parase ndikojne ne normat afatgjata te interesit te tregut te kapitalit. Keshtu, tregu i
parase ne menyre indirekte ndihmon industrite permes lidhjes se saj dhe ndikimit ne tregun e kapitalit
afatgjate.

Investimi fitimprures:

Tregu i parase u mundeson bankave komerciale qe te perdorin rezervat e tyre te teperta ne investime
fitimprurese. Objektivi kryesor i bankave te nivelit te dyte eshte per te fituar te ardhura nga rezervat e
saj, si dhe ruajtja e likuiditetit per te permbushur kerkesat e pasigurta nga depozituesit per parave te
gatshme. Ne tregun e parase, rezervat e teperta te bankave te nivelit te dyte jane investuar ne mjete te
shnedrrueshme ne para (p.sh. kambiale afatshkurtra), te cilat jane shume likuide dhe lehtesisht mund te
konvertohen ne para te gatshme. Keshtu, bankat e komerciale kane profit pa e humbur likuiditetin.
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Pavaresia e Bankes Komerciale:

Tregu i zhvilluar i parase ndihmon bankat komerciale te behen te pavarura. Ne raste te
jashtezakonshme, kur bankat komerciale kane mungese te fondeve, ata nuk kane nevoje per banken
qendrore dhe te marrin hua me interes te larte. Nga ana tjeter, ato mund te plotesojne kerkesat e tyre
duke terhequr kredite e tyre te vjetra afatshkurtera nga tregu i parase.

Ndihma Bankes Qendrore:

Edhe pse Banka Qendrore mund te funksionoje dhe te ndikoje ne sistemin bankar ne mungese
te tregut te parase, ekzistenca e nje tregu te zhvilluar te parase lehteson funksionimin dhe rrit
efikasitetin e Bankes Qendrore.
Tregu i parase ndihmon Banken qendrore ne dy menyra:

(a) Normat e interesit afatshkurter te tregut te parase sherbejne si nje tregues i kushteve monetare dhe
bankare ne vend dhe, ne kete menyre, udhezojne Banken Qendrore per te miratuar nje politike te
pershtatshme bankare,

(b) Tregu i parase i ndjeshem dhe i integruar ndihmon Banken Qendrore per te siguruar ndikim te
shpejte dhe te perhapur ne nen-tregjet, duke arritur keshtu zbatimin efektiv te politikes se tij.

2.1.3 Grafiku i tregut te parase

Grafiku i Tregut te Parase na mundeson qe ne thelb te krahasojme kerkesen ndaj ofertes per para ne
ekonomi. Paraja e kerkuar eshte forma me likuide e parase. Ne fakt, eshte paraja e gatshme kartmonedhat e dollarit dhe argjendit ne xhepat tane. Grafiku i tregut te parase na mundeon qe te
vleresojme efektet e kerkeses dhe te ofertes per para dhe lidhjen e tyre me normat nominale te interesit
te nje ekonomie.
Oferta e parase definohet si sasia e parase ne nje ekonomi. Ne cdo kohe, sasia e parase ne nje ekonomi
eshte konstante. Qeveria ose Banka Qendrore (Rezerva Federale ne Amerike) ne shumicen e vendeve
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kontrollon sasine e parave ne dispozicion ne ekonomi ne cdo moment te caktuar kohor. Per shkak se
oferta per para eshte konstante ne cdo kohe, ajo nuk ka te beje me normen nominale te interesit ne nje
ekonomi. Ne grafik, kjo eshte shfaqur si nje vije vertikale. Kerkesa per para, ashtu si kurbat e tjera te
kerkeses, ka pjerresi negative. Kur normat nominale te interesit jane te uleta, njerezit zakonisht nuk
kursejne aq shume per shkak te perfitimit me te ulet nga kursimet. Si rezultat, njerezit mbajne me
shume para ne format e saj likuide (para te gatshme) dhe sasia e kerkeses per para eshte e larte. Kur
normat e interesit jane te larta, njerezit i kursejne parate e tyre dhe shume pak i mbajne ne forme
likuide. Ne kete periudhe, sasia e kerkeses per para eshte e ulet. Kur normat nominale te interesit rriten,
sasia e kerkeses per para bie, duke krijuar nje lidhje indirekte ne mes te dyjave.

Figura 1. Grafiku i tregut te parase ( burimi :
http://www.macrobasics.com/chapters/chapter8/lesson83/
Sic shpjegohet ne paragrafet e mesiperm, oferta per para (money supply) eshte nje vije konstante
vertikale, ndersa kerkesa per para (money demand) ka nje pjerresi negative. Ne kete grafik, oferta per
para dhe kerkesa per para jane emeruar MS perkatesisht MD. Gjithashtu, ne kete grafik eshte paraqitur
norma nominale e interesit, jo ajo reale. Eshte e rendesishme te behet dallimi ne mes te normave te
interesit me grafiket e tyre perkates (norma nominale e interesit me grafikun e tregut te parase; norma
reale e interesit me tregun e fondeve te huazuara). Norma nominale e interesit eshte perdorur ne
grafikun e tregut te parase per shkak se oferta per para ka te beje me inflacionin dhe vleren nominale, e
jo me vleren reale. Norma nominale e interesit eshte emertuar shkurtimisht me "i".
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Ngjashem me tregun e fondeve te huazuara, eshte e rendesishme qe norma nominale e interesit te
shenohet ne krye te boshtit y dhe perdoret shkurtesa "i" pergjate boshtit y.
Ndryshimet ne oferten e parase jane shume te thjeshta. Kur oferta per para rritet, kurba e ofertes
zhvendoset ne te djathte. Nese oferta per para zvogelohet, kurba e ofertes levize ne te majte. Perderisa
ndryshimet me rastin e ofertes per para jane relativisht te thjeshta, kur kemi te bejme me kerkesen per
para, keto ndryshime jane me te nderlikuara. Ashtu si kurba e kerkeses ne tregun e fondeve te
huazuara, kurba e kerkeses ne tregun e parase nuk ka percaktues te vecante qe i shkaktojne
keto nderrime. Ne vend te kesaj, perseri duhet te perdoret te menduarit kritik dhe ai praktik per te
percaktuar efektin e nje veprimi mbi kerkesen e parase.

Ketu kemi nje shembull te nje ndryshimi ne kurben e kerkeses:

Supozojme se te hyrat ne nje ekonomi bien. Cfare efekti do te kete kjo ne normen nominale te interesit
te kesaj ekonomie?
Ne kete rast, nje renie ne te hyra do te ndikoje qe me pak para te mbahen ne forme likuide, sepse sa me
pak qe njerezit te sjellin para, aq me pak do t'i mbajne ne forme te parave te gatshme. Kjo shkakton
zhvendosje te kurbes se kerkeses ne te djathte. Me kete zhvendosje ne te djathte te kurbes se kerkeses,
nje pike e re e ekuilibrit eshte krijuar me nje norme te ulet te interesit nominal dhe me te njejten sasi te
parave. Keshtu, nje renie ne te hyra ul normen nominale te interesit te nje ekonomie.

3.

HUADHENIA DHE HUAMARRJA

Tregu i parase eshte tregu financiar boteror per huamarrje dhe huadhenie afatshkurter. Ai siguron
financim likuid afatshkurter per sistemin financiar boteror. Ne tregjet e parase, pjesemarresit
marrin dhe japin hua per periudha te shkurtera kohore, zakonisht deri ne 13 muaj. Tregu i parase
tregton me instrumentin financiar afatshkurter zakonisht te quajtur "leter". Kjo bie ne kundershtim me
tregun e kapitalit per financim me afatgjate, i cili furnizohet nga obligacionet dhe kapitali.
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o Huamarresit

-

Tregu kryesor i parase perbehet nga huamarrjet dhe huadheniet ndermjet bankave, duke perdorur

letrat komerciale, marreveshjet e riblerjes dhe instrumente te ngjashme. Keto instrumente shpesh
krahasohen me Kursin e Ofruar Nderbankar te Londres (LIBOR)
- Kompanite financiare, te tilla si GMAC, ne menyre tipike financojne veten e tyre duke leshuar sasi te
medha te letrave komerciale te siguruara me asete e cila eshte e siguruar nga lenia peng e aseteve te
pranueshme ne nje kanal te letrave komerciale te siguruara nga asetet. Shembuj te aseteve

te

pranueshme perfshijne auto kredi, karta krediti te arketueshme, kredi hipotekare
rezidenciale / komerciale, letra me vlere te siguruara me hipoteke dhe aktive financiare te ngjashme

-

Disa korporata te medha te vleresuara me besim te larte, vecanerisht General Electric,

leshojne letra komerciale ne besim te tyre vetanak. Korporatat e tjera te medha e rregullojne per bankat
qe te leshojne letren komerciale ne emer te tyre me ane te linjave te letres komerciale.
- Qeverite leshojne fatura per nevojat e financimit afatshkurter

- Kompanite tregtare shpesh blejne akcepte bankare qe do te ju ofrohen per pagese furnitoreve te huaj.

o Huadhenesit

- Shitesit me pakice dhe Fondet Institucionale te Tregut te Parase
- Bankat
- Bankat Qendrore
- Programet e menaxhimit te parave te gatshme, etj.
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4. ROLl l BANKAVE, NDERMJETESVE DHE PJESEMARRESVE TE TJERE
NE TREGUN E PARASE
Bankat Komerciale

Bankat kane tri role te rendesishme ne tregun e parase. Se pari, ata marrin hua ne tregun e parase per te
financuar portofolet e tyre te kredise dhe marrin fonde per te kenaqur kerkesat e rezervave pa interes ne
Bankat e Rezerves Federale. Bankat jane pjesemarresit me te medhenje ne treg per fondet federale, te
cilat jane shume afatshkurter - kryesisht gjate nates - Kredite e parave menjehere te gatshme; ku
perfshin, fondet qe mund te transferohen ne mes te bankave brenda nje dite pune. Tregu i shperndan ne
menyre efikase rezervat ne gjithe sistemin bankar.
Huamarrja dhe huadhenia e rezervave zhvillohet me nje norme interesi te percaktuar konkurruese e
njohur si norme e rezerves federale. Bankat dhe institucionet e tjera depozituese gjithashtu mund te
marrin hua ne baza afat-shkurtera ne dritaren zbitese te Rezerves Federale dhe te paguajne nje norme te
interesit te vendosur nga Rezerva Federale e quajtur norme e skontimit. Vendimi i bankes per te marre
hua ne dritaren zbitese varet nga raporti i normes se skontimit ndaj normes se rezerves federale, si dhe
ne strukturat administrative rreth perdorimit te dritares.
Bankat gjithashtu marrin fonde hua ne tregun e parase per periudha me te gjata duke leshuar certifikata
te medha te negociueshme te depozitave dhe duke marrur fondeve ne tregun e Eurodollar- it. Certifikata
e depozitit me vlere te madhe eshte nje certifikate e leshuar nga nje banke si deshmi se nje sasi e
caktuar e parave eshte depozituar per nje periudhe kohore - zakonisht duke filluar nga nje deri ne
gjashte muaj -dhe qe do te riblehet me interes ne maturim. Eurodollaret jane detyrimet e depozitave te
dollareve te emertuar ne bankat jashte Shteteve te Bashkuara (ose ne perfaqesite Nderkombetare
Bankare ne Shtetet e Bashkuara). Ato mund te jene certifikata te depozitit ne shuma te medha ose
depozita me afat jo te negociushem. Bankat e SHBA-ve mbledhin fonde ne tregun e Eurodollar-it
permes degeve dhe filialeve te tyre jashte shtetit.
“Thesari i SHBA dhe shtetet me qeveritë locale e kane te arritura shuma të mëdha në tregun e parasë.
Thesari ngre fonde në tregun e parasë nga shitja e detyrimeve afatshkurtra të qeverisë së SHBA-se e
quajtur Bonot e thesarit. Faturat kanë volumin më të madh të shquar dhe tregun sekondar më aktive të
çdo instrumenti tregun e parasë. Për shkak se faturat në përgjithësi konsiderohen të jene te lira ato
paraqesin rrezik, ndërsa disa nga instrumentet e tjera të tregut të parasë kanë rrezikun e kreditit, faturat
tipike kanë normën më të ulët të interesit në një maturim të caktuar. Shteti dhe qeveritë lokale kane të
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ngritur fonde në tregun e parasë nëpërmjet shitjes së letrave me vlerë të ndryshueshme të dy-normave
fikse”5
Nje menyre e fundit permes se ciles bankat mbledhin fonde ne tregun e parase eshte me ane te
marreveshjeve te riblerjes. Marreveshja e riblerjes eshte nje shitje e letrave me vlere me nje
marreveshje te njekohshme nga shitesi per te riblere ato ne nje date te mevonshme (Per
huadhenesin-qe eshte bleresi i letrave me vlere ne nje transaksion te tille)-marreveshja shpesh quhet
marreveshje e kthyeshme e riblerjes). Ne te vertete kjo marreveshje (kur zbatohet ne menyre te drejte)
eshte nje hua e kolaterizuar afatshkurter. Shumica e marreveshjeve te riblerjes perfshijne letrat me vlere
te qeverise amerikane ose letrat me vlere te leshuara ndermarrjet e financuara nga qeveria.
Bankat jane pjesemarres aktive ne pjesen e huamarrjes ne tregun e marreveshjeve te riblerjes.
Nje rol i dyte i rendesishem i bankave ne tregun e parase eshte si agjente te shitjes ne treg per
llogaritjen e normes se interesit te derivativateve jashte bursave, qe eshte rritur me shpejtesi ne vitet e
fundit. Derivativat e normes se interesit jashte bursave kane vendosur kushtet per shkembimin e
pagesave ne para te gatshme bazuar ne ndryshimet e mevonshme ne normat e interesit te tregut. Per
shembull, ne nje trambe te normave te interesit, palet e marreveshjes shkembejne pagesat me njeritjetrin ne para te gatshme ne baze te levizjeve te normave te caktuara te interesit ne treg. Bankat shpesh
veprojne si ndermjetes ne transaksione shkembimi duke sherbyer si njera pale ne te dy anet e
transaksionit.
Tregu i parase
Roli i trete i bankave ne tregun e parase eshte te siguroje, ne kembim te tarifave, angazhimin qe
ndihmon te sigurohet se investitoret e letrave me vlere ne tregun e parase do te paguhen ne kohen e
duhur. Nje lloj i angazhimit eshte nje linje rezerve e kredise se emetuesit te letrave me vlere te tregut te
parase, e cila eshte zakonisht e varur nga gjendja financiare e emetuesit dhe mund te terhiqet ne qofte
se gjendja perkeqesohet. Nje lloj tjeter i angazhimit eshte nxitja e kredise - zakonisht ne formen
e nje leterkrediti-qe garanton se banka do ta ribleje letren me vlere deri ne maturim, nese emetuesi nuk
e ben. Linjat rezerve te kreditit ose letrave te kreditit jane shume te perdorura nga leshuesit e letrave
komerciale dhe nga leshuesit e letrave me vlere komunale.

5

Instruments of the Money Market, edited by Timothy Q. Cook and Robert K. Laroche, page 4
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Qeverite
Thesari i SHBA-ve dhe qeverite shteterore dhe lokale mbledhin shuma te medha ne tregun e parase.
Thesari mbledh fonde ne tregun e parase duhe shitur obligacione afatshkurtera te qeverise se SHBA-ve
te quajtura Bono te Thesarit. Llogatite dallohen per vellimin me te madh dhe tregun sekondar me aktive
nga te gjitha instrumentet e tregut te parase. Pasiqe bonot ne pergjithesi konsiderohen te jene te lira nga
rreziku i mospagimit, ndersa instrumentet tjera te tregut te parase kane ca rrezik te mospagimit, bonot
zakonisht kane normen me te ulet te interesit ne periudhen e dhene te maturimit. Qeverite shteterore
dhe lokale mbledhin fonde ne tregun e parase permes shitjes se letrave me vlere me norme fikse dhe
variabile. Nje tipar kyc i letrave me vlere shteterore dhe lokale eshte se te ardhurat e tyre nga interesi
jane ne pergjithesi te perjashtuara nga taksat mbi te ardhurat federale, cka i ben ato vecanerisht
terheqese per investitoret me taksa te larta ne te ardhura.

Korporatat
Bizneset jo-financiare dhe ato financiare jo-bankare mbledhin fonde ne tregun e parase duke leshuar
letra komerciale, e cila paraqet nje deftese borxhi afatshkurter te pasiguruar. Ne vitet e fundit nje numer
me i madh i firmave kane fituar qasje ne kete treg, dhe letra komerciale eshte rritur me nje ritem te
shpejte. Ndermarrjet biznesore- ne pergjithesi ata qe jane te perfshire ne tregtine nderkombetare gjithashtu mbledhin fonde ne tregun e parase permes akcepteve bankare. Akcepti bankar eshte nje
fletepagese me afat per terheqje dhe e pranuar nga nje banke (pas se ciles fletepagesa behet nje
detyrim i pakushtezuar i bankes). Ne nje akcept bankar tipik nje banke pranon nje fletepagese me afat
nga nje importues dhe pastaj e zbret ate (i jep importuesit me pak se vlera nominale e fletepageses).
lmportuesi pastaj perdor te ardhurat per te paguar eksportuesin. Banka mund ta mbaje pranimin per vete
ose rieskontoj (shes) ate ne tregun sekondar.
Ndermarrjet e Sponsorizuara nga Qeveria
Ndermarrjet e sponsorizuaranga qeveria jane nje grup i ndermjetesve financiare privat me lidhje te
vecanta me qeverine federale. Keto agjenci marrin fonde hua ne tregjet financiare dhe i kanalizojne
keto fonde fillimisht ne sektorin e bujqesise dhe blegtorise dhe ndertimtarise ne ekonomi. Ato
mbledhin nje pjese te konsiderueshme te fondeve ne tregun e parase.
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Fondet e Perbashketa te Tregut te Parase dhe Fondet e Perbashketa Investive Afatshkurtera
Fondet e Perbashketa lnvestive Afatshkurtera jane nje grup shume i specializuar i ndermjetesve te
tregut te parase qe perfshin fondet e perbashketa te tregut te parase, fondet e perbashketa investive te
qeverise lokale, dhe fondet investive afatshkurtera te departamenteve te besueshme te bankes. Keta
ndermjetes blejne fonde te perbashketa te instrumenteve te tregut te parase dhe u shesin investitoreve
aksionet ne keto instrumente. Duke vepruar ne kete menyre, ata u mundesonje individeve dhe
investitoreve te tjere te vegjel te fitojne te ardhura ne dispozicion ne instrumentet e tregut te parase.
Keto fonde te perbashketa, te cilat praktikisht nuk kane ekzistuar para mesit te 70-ve, jane rritur duke u
bere njera nga ndermjetesit me te medhenje financiar ne Shtetet e Bashkuara.
Kembimet e futureve (transaksioneve me afat)
Kontratat e futureve (transaksioneve me afat) te tregut te parase dhe futuret me opsion jane tregtuar ne
bursa te organizuara te cilat i percaktojne dhe i zbatojne rregullat e tregtimit. Nje kontrate e futureve ne
tregun e parase eshte nje marreveshje e standardizuar per te blere ose shitur nje leter me vlere te tregut
te parase me nje cmim te caktuar dhe ne nje date te caktuar ne te ardhmen. Aty tregtohen ne menyre
aktive kontrata per Bono te Thesarit 13 javeshe, depozitat me afate tre-mujore te Eurodollarit, dhe ato
nje mujore. Ekziston gjithashtu nje kontrate e futureve e bazuar ne nje mesatare 30 diteshe te normes
ditore te fondeve federale.
Nje opsion i futureve ne tregun e parase i jep mbajtesit te drejten, por jo detyrimin, te blej ose te shes
nje kontrate te futureve te tregut te parase me nje cmim te cakuar ne ose para dates se caktuar. Opsionet
aktualisht tregtohen ne futuret tre-mujore te Bonove te Thesarit, futuret tre-mujore te Eurodollar-it, dhe
ato nje-mujore.
Dileret dhe Brokeret
Funksionimi normal i tregut te parase varet direkt nga dileret dhe brokeret, te cilet luajne nje rol kyc ne
marketingun e ceshtjeve te reja te instrumenteve te tregut te parase dhe ne sigurimin e tregjeve
sekondare ku gjerat e dalluara mund te shiten para afatit te maturimit. Dileret perdorin marreveshjet
riblerese per te financuar inventaret e tyre te letrave me vlere. Dileret gjithashtu veprojne si
ndermjetes midis pjesemarresve tjere ne tregun e marreveshjeve riblerese duke ofruar hua per ata qe
deshirojne te marrin hua ne treg dhe duke marre hua nga at te cilet deshirojne te japin hua ne treg.
Brokeret perkojne me bleresit dhe shitesit e instrumenteve te tregut te parase mbi nje baze te
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komisionit. Brokeret luajne nje rol te madh ne lidhjen huamarresve dhe huadhenesve ne tregun e
fondeve federale dhe jane gjithashtu aktiv ne nje numer te tregjeve te tjera si ndermjetes ne tregtine
ndermjet dilereve.
Rezerva Federale
Rezerva Federale eshte nje pjesemarres kyc ne tregun e parase. Rezerva Federale kontrollon furnizimin
e rezervave ne dispozicion per bankat dhe institucionet e tjera depozituese kryesisht nepermjet blerjes
dhe shitjes se Bonove te Thesarit, ose drejtperdrejt ne tregun e bonove ose ne baza te perkohshme ne
tregun per marreveshjet riblerese. Duke kontrolluar furnizimin e rezervave, Rezerva Federale eshte
ne gjendje te ndikoje ne normen e fondeve federale. Levizjet ne kete norme, nga ana tjeter, mund te
kene efekte qe perhapen ne normat e tjera te tregut te parase. Blerjet dhe shitjet e Bonove te Thesarit
nga ana e Rezerves Federale - te quajtura "veprime ne treg te hapur"- kryhen nga Tavolina Tregtare e
Tregut te Hapur ne Banken e Rezerves Federale ne Nju Jork. Tavolina Tregtare shpesh angazhohet ne
operacione miliarda dollaresh te tregut te hapur ne nje dite te vetme. Rezerva Federale gjithashtu mund
te ndikoje tek rezervat dhe normat e te parase permes administrimit te dritares se zbritjeve dhe normes
se skontimit. Sipas disa procedurave operuese te Rezerves Federale, ndryshimet ne normen e skontimit
kane nje efekt te forte ne normen e fondeve dhe normat e tjera te tregut te parase. Per shkak te rolit te
tyre ne zbatimin e politikes monetare, dritarja e zbritjeve dhe norma e skontimit jane me interes te gjere
ne tregjet financiare.

CKA NDIKON NE TREGUN E PARASE?
Te dyja, si politika monetare ashtu edhe ajo fiskale ndikojne ne tregun e parase.

Politika Monetare eshte procesi me te cilin Qeveria, Banka Qendrore, ose autoriteti monetar
menaxhon oferten e parase per te arritur qellime specifike - te tilla si permbajtjen e inflacionit ose
deflacionit, mbajtjen e nje te kursit te kembimit, arritjen e punesimit te plote apo te rritjes ekonomike
(Zakonisht qellimi i politikes monetare eshte pershtatja e rritjes ekonomike ne nje mjedis me cmime te
qendrueshme). Politika monetare mund te perfshije ndryshimin e normave te caktuara te interesit, ne
menyre te drejtperdrejte ose te terthorte nepermjet veprimeve ne tregun e hapur, vendosjen e kerkesave
te rezervave, duke vepruar si nje huadhenes i fundit (p.sh. dritarja e zbritjeve per huadhenie), ose duke
tregtuar ne tregun e huaj valutor.
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Politika fiskale eshte termi ekonomik qe definon nje sere parimesh dhe vendimesh te nje qeverie ne
vendosjen e shpenzimeve publike dhe se si ky shpenzim eshte financuar. Politika fiskale dhe politika
monetare jane mjetet e makro-ekonomise qe qeverite i kane ne dispozicionin e tyre per te menaxhuar
ekonomine. Politika fiskale eshte qellimi dhe ndryshimi i menduar ne shpenzimet qeveritare,
huamarrjen qeveritare ose taksat per te stimuluar ose ngadalesuar ekonomine. Kjo bie ndesh me
politiken monetare, e cila pershkruan politikat ne lidhje me furnizimin e parase ne ekonomi.
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5. INSTRUMENTET E TREGUT TE PARASE
Ketu perfshihen instrumentet e borxhit te leshuara nga organizatat private, qeverite, dhe agjencite
qeveritare, ne pergjithesi me maturitet nje vit ose me pak. Instrumentet e tilla jane investime
me likuiditet te larte, dhe perfshijne Bonot e Thesarit, Akceptet Bankare, Letrat Komerciale dhe
Letrat me Vlere komunale afatshkurter te liruara nga tatimet, dhe Certifikatat e Depozitave Bankare te
negociueshme. Insrumentet e Tregut te Parase jane tregtohen ne menyre aktive ne tregjet financiare te
qendres se parave ne Nju Jork, Londer dhe Tokio. Kontratat me future ne Bonot e Thesarit ne SHBA
dhe disa instrumente te tjera te tregut te parase tregtohen ne tregjet financiare te futureve.
Tregu i parase eshte ne zonen ne te cilen institucionet financiare bejne te mundur per nje game te gjere
te huamarresve dhe investitoreve mundesite per te blere dhe shitur forma te ndryshme te letrave me
vlere afatshkurter. Tregu i parase nuk eshte nje vend fizik, por nje rrjet jo-formal i bankave dhe
tregtareve qe lidhen me me ane te telefoneve, faks makinave dhe kompjutereve.
Borxhet dhe letrat me vlere afatshkurter te shitura ne tregjet e parase-te cilat njihen si instrumente te
tregut te parase - kane maturitete qe variojne nga dita ne dite dhe jane jashtezakonisht likuide. Disa
shembuj te instrumenteve te zakonshme te tregut te parase perfshijne bonot e thesarit, shenimet e
agjensive federale, certifikatat e depozitit, depozitat ne eurodollare, letrat komerciale, akceptet bankare
dhe marreveshjet riblerese. Furnizuesit e fondeve per instrumentet e tregut te parase jane institucionet
dhe individet me preference per likuiditetin me te larte dhe rrezikun me te ulet. Tregu i parase eshte i
rendesishem per bizneset sepse i lejon kompanite me teprice te perkohshme te parave te gatshme te
investojne ne letrat me vlere afatshkurter, dhe gjithashtu lejon kompanite me mungese te perkohshme te
parave te gatshme te shesin letra me vlere ose te huazojne fonde ne baza afatshkurter. Ne esence, ajo
vepron si nje depo per fondet afatshkurtra. Korporatat e medha, zakonisht i trajtojne transaksionet e tyre
afatshkurtra financiare duke marrur pjese ne tregun e parase nepermjet dilereve. Bizneset e vogla, ne
anen tjeter, shpesh zgjedhin te investojne ne fondet e tregut te parase, te cilat menaxhohen ne menyre
profesionale nga fondet e perbashketa te perbera vetem nga letrat me vlere afatshkurter.
Edhepse letrat me vlere te blera ne tregun e parase bartin me pak rrezik sesa borxhi afatgjate, ato ende
nuk jane krejtesisht pa rrezik. Ne fund te fundit, bankat ndonjehere deshtojne, dhe pasurite e kompanive
mund te ndryshojne mjaft shpejt. Por, ashtu sic kane shpejguar Richard A. Brealey dhe Stewart C.
Myers ne librin e tyre Principet e Financave të Korporatave, gama e rezultateve te mundshme eshte me
e vogel per investimet afashkurtera. Edhepse e ardhmja e larget mund te mos jete e qarte, ju zakonisht
mund te keni sigurine se nje kompani e caktuar do te mbijetoje te pakten deri muajin e ardhshem.
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Se dyti, vetem kompanite e themeluara plotesisht mund te marrin hua ne tregun e parase. Nese do te
jepni hua para per vetem nje dite, ju nuk mund te perballoni te shpenzoni shume kohe duke vleresuar
huane. Keshtu ju do te merrni ne konsiderate vetem huamarresit e pronave te cmueshme. Per shkak te
maturitetit te tyre afatshkurter, instrumentet e borxhit ne tregun e parase i'u nenshtrohen me pak
luhatjeve te cmimeve dhe keshtu jane investime me pak te rrezikshme. Tregu i parase i eshte nenshtruar
ndryshimeve te medha ne tri dekadat e kaluara, me vleren e disa instrumenteve financiare qe rritej me
ritem shume me te shpejte se te tjerat.

• Bonot e Thesarit ne Shtetet e Bashkuara
Keto instrumente borxhi afatshkurter te qeverise amerikane jane leshuar ne maturitete 3, 6 dhe 12
mujore per te financuar qeverine federale. Ata paguajne nje shume te caktuar ne maturim dhe nuk kane
pagesa te interesit, po ne menyre efektive paguajne interesin duke shitur fillimisht me zbritje, qe i bie
me nje cmim me te ulet se shuma e caktuar e paguar ne maturim. Per shembull, ju mund te paguani
9000 $ ne Maj 2004 per bono thesari nje vjecare qe mund te shpengohet ne Maj 2005 per 10,000 $.
Dy llojet afatshkurter jane ne ankand ne baza javore, perderisa llojet vjetrore jane ne ankand cdo muaj.
Bonot e thesarit mund te blihen direkt permes ankandeve ose indirekt permes tregut sekondar. Bleresit e
bonove te thesarit ne ankand mund te marrin pjese ne nje oferte konkuruese (edhepse kjo metode sjell
rrezikun se keto bono mund te mos jene ne dispozicion me cmimin e ofertes) ose ne nje oferte jokonkuruese. Bonot e thesarit per ofertat jo-konkuruese furnizohen me cmim mesatar nga te gjitha
ofertat e suksesshme konkuruese.

Figura 2. Ofertat jo-konkuruese ne Ankandin Javor krahasuar me nivelin e normave
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Thesari shet bono ne ankande rregullisht te planifikuara per te ri-financuar ceshtjet e maturimit
dhe per te ndihmuar financimin e deficiteve aktuale federale. Ai gjithashtu shet bono ne baza te
rregullta per te nivelizuar rrjedhen e pabarabarte te te ardhurave nga faturat tatimore korporative dhe
individuale. Deficitet e vazhdueshme federale kane rezultuar ne rritjen e shpejte te bonove te thesarit ne
vitet e fundit. Ne fund te vitit 1992 vellimi i dale ishte 658 miliarde $, shuma me e madhe krahasuar me
cdo instrument te tregut te parase. Bonot e thesarit te SHBA-ve jane forma me likuide nga te gjitha
instrumentet e tregut te parase, sepse jane ato qe tregtohen me se shumti. Ato gjithashtu jane me te
sigurtat nga te gjitha instrumentet e tregut te parase, sepse pothuajse nuk ka fare mundesi per
mospermbushje, situate ne te cilen pala qe ben emetimin e instrumentit te borxhit (ne kete rast, qeveria
federale) nuk eshte ne gjendje per te bere pagesat e interesit ose te paguaje shumen qe i detyrohet kur
instrumenti maturohet. Qeveria federale eshte gjithmone ne gjendje per te permbushur detyrimet e
borxhit, per shkak se ajo mund te rris taksat ose te emetoje monedhen (parane leter ose monedhat) per
te paguar borxhet e saj. Bonot e thesarit mbahen kryesisht nga bankat, edhe pse shuma te vogla jane
mbajtur nga familjet, korporatat dhe ndermjetesit e tjere financiare.

• Certifikatat e negociueshme te depozitave bankare
Nje certifikate depoziti eshte instrument borxhi, shitur nga banka depozituesve, qe paguan interes vjetor
per nje shume te caktuar dhe ne maturim, paguan cmimin fillestar te blerjes. Para vitit
1961, certifikatat e depozitit ishin te negociueshme; qe nenkupton se ato nuk mund t'i shiteshin dikujt
tjeter dhe dhe nuk do te mund te ri-blihen nga banka para maturimit pa paguar nje gjobe te
konsiderueshme. Ata jane nje nga disa lloje te "depozitave me afat" te cilat sjellin interes, te ofruara nga
bankat. Nje individ ose kompani i huazon bankes nje shume te caktuar parash per nje periudhe te
caktuar kohore, dhe ne kembim banka bie dakord te paguaje parate me nje interes te caktuar ne fund te
asaj periudhe kohore. Certifikata perben marreveshjen e bankes per te shlyer kredine. Normat e
maturimit per certifikatat e depozitit ndryshojne nga 30 dite ne gjashte muaj ose me gjate, dhe
gjithashtu shuma e vleres nominale mund te ndryshoje ne mase te madhe. Zakonisht ekziston nje denim
per terheqjen e hershme e fondeve, por disa lloje te certifikatave te depozitit mund t'i shiten nje tjeter
investitori ne qofte se bleresi origjinal ka nevoje per qasje ne te holla para dates se maturimit. Ne vitin
1961, per t'i bere certifikatat e depozitit me likuide dhe me atraktive per investitoret, Citibank ka futur
certifikaten e pare te depozitit te negociueshme ne sasi te madhe (mbi
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100,000$) qe mund te shitet ne tregun sekondar. Ky instrument eshte leshuar tani nga pothuajse te
gjitha bankat e medha te nivelit te dyte dhe ka qene jashtezakonisht i suksesshem, me vleren e mbetur
aktualisht rreth 1.2 trilion $.

Instrumentet Kryesore te Tregut te Parase
Lloji i instrumentit
Bonot e Thesarit te SHBA-ve
Certifikatat e depozitit te negociueshme
bankare (ne vlera te medha)
Letrat komerciale
Akceptet bankare
Marreeshjet riblerese
Fondet Federale*
Eurodollaret

Shuma e papaguar
(miliarde $, fundi i vitit)

1970
8
1
5
5
3
37
3
1
62

1980
2
1
63
1
274
252
17
85
5

1990
527
543
557
52
144
61
92

2002
8
8
8
1,1
77
1,3
219
4
7
29
0
2
1
3

*Figurat pas vitit 1970 jane vetem per bankat e medha.
Tabela 1. Shuma e pakthyer / papaguar ( burimi : Rrjedha e llogarisw sw Fondeve te Rezerves
Federale; Buletini i RezervBuletini i Rezerves Federale; Statistikat Bankare dhe Monetare, 1945-1970;
In!ormatori Statistikor Vjetor, 1971-1975; Raporti Ekonomik i Presidentit.
www.federalreserve.gov/releases/z1 )

Certifikatat e depozitit te me vlere te madhe prej 100,000$ ose me shume zakonisht jane te
negociueshme dhe paguajne interes me te larte ne krahasim me ato qe kane vlere me te vogel.
Sidoqofte, certifikatat e tilla jane te siguruara nga Korporata e Sigurimit te Depozitave Federale (FDIC)
vetem deri ne 100,000$. Ekzistojne gjithashtu edhe certifikatat e depozitit te eurodollarit, te cilat jane
certifikata te negociueshme te emetuara kunder obligacioneve ne dollar te SHBA-ve ne nje dege te
jashtme te nje banke vendore. Ndermarrjet ndermjetesuese kane nje fond te perbashket ne mbare vendin
te certifikatave bankare te depozitit dhe perfitojne nje tarife per shitjen e tyre. Duke pasur parasysh qe
brokeret kane te bejne me shuma te medha, certifikatat e ndermjetesuara te depozitit zakonisht paguajne
norme me te larte te interesit dhe ofrojne me shume likuiditet ne krahasim me certifikatat e blera direkt
nga banka. Certifikatat e depozitit jane nje burim jashtezakonisht i rendesishem i fondeve per bankat
komerciale, nga korporatat, fondet e perbashketa te tregut te parase, institucionet humanitare dhe
agjensionet qeveritare. Certifikatat e depozitit ne shuma te medha jane zakonisht te ndara ne kater klase
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bazuar ne llojin e emetuesit sepse normat e paguara, rreziku dhe thellesia e tregut ndryshojne ne menyre
te konsiderueshme ndermjet kater llojeve. Me e vjetra nga kater grupet perbehet nga certifikatat e
depozitit te emetuara nga bankat vendore ne SHBA, te cilat quhen certifikata te brendshme te depozitit.
Certifikatat e depozitit te shprehura ne dollare te emetuara nga bankat jashte vendit jane te njohur si
Certifikata depozite te Eurodollar-it ose Euro CD. CD-te e emetuara nga issued nga deget ne SHBA te
bankave te huaja jane te njohura si CD Yankee. Ne fund, CD-ve te emetuara nga asociacionet e
kurisimeve dhe kredise dhe bankat e kursimeve u referohen si CD te kursimit.

CD-te e Brendshme
Certifikata e depozitit eshte nje dokument qe deshmon nje depozite kohore te vendosur me nje
institucion depozitues. Certifikata cek shumen e depozitimit, daten e maturimit, normen e
interesit dhe menyren sipas se ciles eshte llogaritur interesi. CD-te e negociueshme me vlere te madhe
zakonisht emetohen ne vlere prej 1 milion $ ose me shume.

Bankat emetuese
Vetem bankat qendrore te parave dhe bankat e medha rajonale jane ne gjendje te shesin CD te
negociueshme ne tregun kombetar. CD-te ne shuma te medha kryejne dy funksione te
rendesishme per keto banka. Se pari, CD-te me vlera te medha mund te emetohen shpejt per te
financuar kredi te reja. Se dyti, ato u mundesojne bankave te kufizojne ekspozimin e tyre ndaj rrezikut
te normes se interesit qe mund te lind kur ka nje dallim ne mes te ndjeshmerise te normes se interesit te
aseteve dhe detyrimeve te tyre.
CD-te e Eurodollarit
CD-te e Eurodollarit jane CD te shprehura ne dollare te emetuara nga deget e huaja te bankave te
SHBA-se ose nga bankat e huaja qe ndodhen jashte vendit. CD-te e Eurodollarit jane instrumente te
negociueshme dhe zakonisht u caktohet vlera ne baza mbajtese te interesit. Ato fillimisht jane emetuar
ne Londer dhe per kete arsye shpesh quhen CD te Londres ne dollar. Dega ne Londer e Bankes se Pare
Kombetare te Qytetit te Nju Jorkut ka emetuar CD-ne e pare te Eurodollarit ne vitin 1966. Ne ate kohe,
normat e interesit te tregut ne Shtetet e Bashkuara ishin mbi kufijte e normes se interesit Reg Q, duke i
nxitur bankat qe te ngrisin fonde jashte shtetit ku nuk ekzistojne kufinje te normave te interesit.
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Depozitat e Eurodollarit gjithashtu ishin te lira nga kerkesat e rezervave, perderisa kjo nuk vlente per
depozitat e CD-ve te brendshme.
Shumica e CD-ve te Eurodollarit jane me norme fikse, zakonisht me maturitet nga tre deri ne gjashte
muaj. CD-te e Eurodollarit me norme qarkulluese gjithashtu emetohen, mirepo zakonisht me afat me te
gjate te maturimit. CD-te e Eurodollarit me se shumti u shiten investitoreve institucional dhe
korporatave te medha ne Shtetet e Bashkuara. Ato gjithashtu u shiten edhe bankave tjera ne tregun
nderbankar te Londres.

Figura 3. Diagrami i CD-dollarit ( burimi :
https://www.google.com/search?noj=1&q=cd%20the%20eurodollar&biw=1280&bih=933&um=1&ie=
UTF-8&hl=en&tbm=isch&source=og&sa=N&tab=wi&ei=oMmzU5-nN-HL0QWki4HABg )

CD-te Yankee
CD-te Yankee jane CD te negociueshme te leshuara nga deget e bankave te huaja ne SHBA. Emetuesit
me te medhenje te CD-ve Yankee jane deget ne Nju Jork te bankat e njohura nderkombetare te
Japonise, Kanadase, Anglise dhe Evropes Perendimore, te cilat perdorin keto fonde qe te japin hua per
klientet e tyre te korporates ne Shtetet e Bashkuara. CD-te Yankee se pari u emetuan ne fillim te vitit
1970.
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CD-te e Kursimit
Vetem kursimoret dhe kreditoret me te medha jane ne gjendje te emetojne CD te negociueshme me
vlere te madhe per shitje ne tregun kombetar te CD-ve. Ne fillimin e vitit 1990, CD-te e negociueshme
te papaguara te kursimit me maturitet origjinal deri ne tre muaj ose me pak arriten shumen prej 11
miliarde $. Perdorimi i CD-ve te ngociueshme nga ana e industrise se kursimit ka rene si rezultat i
rritjes se perceptimit nga ana e tregut per rrezikshmerine e kursimeve dhe tkurrjen e vazhdueshme te
industrise qe rezulton nga deshtimet dhe riorganizimet. Nga Shtatori i vitit 1992, CD-te e negociueshme
te papaguara te kursimit me maturitet origjinal deri ne tre muaj ose me pak arriten shumen prej 3.4
miliarde $.

Rreziku dhe Kthimi
Pasiqe CD-te e negociueshme emetohen ne vlera mbi limitin prej 100,000 $ per mbulimin e sigurimit te
depozitave, investitoret perballen me rrezikun e mundshem te mos-pranimit te pageses se plote ne
afatin e maturimit. Kerkesa e investitoreve mbi normen e CD-ve te negociueshme bankare rritet,
atehere kur rritet edhe rrezikshmerina e perceptuar nga banka. Kjo shpesh eshte permendur si primi i
rrezikut te kredise.
Klasifikimet
Investitoret mund te perdorin sherbimet e klasifikimit qe te ju ndihmojne ne percaktimin e rrezikut te
perfshire ne blerjen e CD-se te nje banke te caktuar. Ekzistojne disa sherbime te klasifikimit, perfshire
Korporaten Standard & Poor's; Duff & Phelps, Inc.;8 Moody's Investor Service, Inc.; Thomson
Bankeatch, Inc.;9< IBCA, Ltd.; dhe Fitch Investor's Service, Inc.
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Figura 4. Rruget e Shperndarjes ne mes te CD-ve tre mujore dhe Bonove te Thesarit ( burimi :
https://www.google.com/search?noj=1&q=cd%20the%20eurodollar&biw=1280&bih=933&um=1&ie=
UTF-8&hl=en&tbm=isch&source=og&sa=N&tab=wi&ei=oMmzU5-nN-HL0QWki4HABg )
Klasifikimi i nje certifikate depozitit bazohet ne ne klasifikimin e agjensive te vleresimit per aftesine e
emetuesit per te paguar CD-ne ne maturim ne raport me emetuesit e tjere. Agjencite marrin ne
konsiderate nje numer faktoresh, duke perfshire likuiditetin e bankes, rrezikun e normes se interesit,
poziten e saj konkurruese ne mjedisin e saj operativ, profitabilitetin e saj, cilesine e aktiveve,
forcen e menaxhimit te saj, dhe ekonomine ne pergjithesi.

• Letrat Komerciale
Letra Komerciale eshte instrument borxhi afatshkurter emetuar nga bankat e medha dhe korporatat e
njohura, te tilla si General Motors dhe AT&T. Para vitit 1960, korporatat zakonisht kane huazuar fondet
e tyre afatshkurtera nga bankat, por, qe nga ajo kohe ato jane mbeshtetur me shume ne shitjen e letres
komerciale ndermjetesve te tjere financiare dhe korporatave per nevojat e tyre te menjehershme te
huamarrjes; me fjale te tjera, ato angazhohen ne financimin direkt. Rritja e tregut te letres komerciale ka
qene e konsiderueshme: Sasia e letres komerciale te papaguar eshte rritur nga 33 miliarde $ ne 1.3
trilion $ ne periudhen 1970-2002.
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Figura 5. Letra Komerciale e Papaguar ( burimi :
https://www.google.com/search?noj=1&q=cd%20the%20eurodollar&biw=1280&bih=933&um=1&ie=
UTF-8&hl=en&tbm=isch&source=og&sa=N&tab=wi&ei=oMmzU5-nN-HL0QWki4HABg )

Letrat Komerciale kane maturitet deri ne 270 dite. Vellimi i dollarit per letren komerciale tejkalon
shumen e cdo instrumenti tjeter te tregut te parase pervec bonove te thesarit. Ajo emetohet nga bankat e
medha dhe te denja per kredi me linja te paperdorura te kredise bankare dhe per kete arsye mbart rrezik
te ulet te mospermbushjes.
Standard dhe Poor's dhe Moody's ofrojne te dhena ne shifra ne lidhje me cilesine e letres komerciale.
Ndryshe nga disa lloje te tjera te instrumenteve te tregut te parase, ne te cilat bankat veprojne si
ndermjetese midis bleresit dhe shitesit, letrat komerciale emetohen drejtperdrejt nga kompanite e
themeluara plotesisht, si dhe nga institucionet financiare. "Duke hequr ndermjetesit, kompanite e medha
jane ne gjendje te marrin hua me norma qe mund te jene nga 1 deri ne 1 ½ per qind nen normen
kryesore te ngarkuar nga bankat," sipas Brealey dhe Myers. Bankat mund te veprojne si agjente ne
transaksion, por ato nuk pretendojne asnje pozicion kryesor dhe ne asnje menyre nuk kane detyrim ne
lidhje me ri-pagimin e letres komerciale. Kompanite mund te shesin letren komerciale nepermjet
tregtareve te cilet marrin nje pagese per kete dhe koordinojne transferimin e fondeve nga huadhenesit
tek huamarresit.
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• Akceptet Bankare
Keto instrumente te tregut te parase jane jane krijuar gjate zbatimit te tregtise nderkombetare dhe kane
qene ne perdorim per qindra vjet. Nje akcept bankar eshte eshte nje leterpagese bankare (nje premtim i
pageses e ngjashme me nje cek) e emetuar nga nje firme, e pagueshme ne nje date te ardhshme, dhe e
garantuar per nje pagese nga banka qe e vulos ate "te pranuar." Firma qe e ben emetimin e instrumentit
eshte e detyruar te depozitoje fondet e kerkuara ne llogarine e saj per te mbuluar leterpagesen. Nese
firma nuk arrin ta beje kete, garancia e bankes do te thote se ajo eshte e detyruar qe ta shlyej
leterpagesen.
Perparesia per firmen eshte se leterpagesa ka me shume gjasa qe te pranohet ne rastin e blerjen se
mallrave jashte vendit, sepse eksportuesi i huaj e di se edhe ne qofte se kompania qe ben blerjen e
mallrave falimenton, leterpagesa bankare do te paguhet. Keto leterpagesa "te pranuara" shpesh jane
rishitur me zbritje ne tregun sekondar dhe per kete arsye jane te ngjashme ne funksion me Bonot e
thesarit. Ne menyre tipike, ato jane mbajtur nga shumica e paleve te njejta qe mbajne bonot e thesarit,
dhe shuma e papaguar ka perjetuar rritje te kufizuar, prej afro 28% (7 miliarde $ ne 9 miliarde $) nga
viti 1970 ne vitin 2002.

Figura 6. Akceptet Bankare te papaguara sipas llojit te Transaksionit ( burimi :
https://www.google.com/search?noj=1&q=cd%20the%20eurodollar&biw=1280&bih=933&um=1&ie=
UTF-8&hl=en&tbm=isch&source=og&sa=N&tab=wi&ei=oMmzU5-nN-HL0QWki4HABg
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• Marreveshjet Riblerese

Marreveshjet riblerese, jane kredi me efekt afat-shkurter (zakonisht me maturim prej me pak se dy jave)
ku Bonot e thesarit sherbejne si kolateral, nje aktiv qe huadhenesi e merr ne qofte se huamarresi nuk e
paguan kredine. Marreveshjet riblerese jane bere si vijon: Nje korporate e madhe, sic eshte General
Motors, mund te kete disa fonde bosh ne llogarine e tij bankare, le te themi 1 milion $, te cilat do te
deshironte t'i huazonte per nje jave. GM e perdor kete teprice prej 1 milion $ per te blere Bonot te
thesarit nga banka, i cili pranon t'i ribleje ato javen e ardhshme me nje cmim pak me te larte se cmimi i
blerjes nga GM. Efekti i kesaj marreveshjeje eshte se GM merr nje kredi prej 1 milion $ ne banke dhe
mban Bonot e thesarit te bankes ne vlere prej 1 milion $ deri sa banka riblen bankenotat per te paguar
kredine. Marreveshjet riblerese jane nje risi e koheve te fundit ne tregjet financiare, qe jane futur ne treg
ne vitin 1969. Ata tani jane nje burim i rendesishem i fondeve te bankes (mbi 400 miliarde $).
Huadhenesit me te rendesishme ne kete treg jane korporatat e medha.

• Fondet Federale
Keto jane hua tipike brenda nates midis depozitave te bankave ne Rezerven Federale. Percaktimi i
Fondeve Federale eshte disi konfuz, sepse keto hua nuk jane dhene nga qeveria federale apo nga
Rezerva Federale, por me teper nga bankat ne bankat e tjera. Nje arsye pse nje banke mund te marre
hua ne tregun e fondeve federale eshte se ajo mund te kuptoje se nuk ka depozita te mjaftueshme ne
Rezerven Federale per te plotesuar shumen e kerkuar nga rregullatoret. Kjo pastaj mund te marre hua
keto depozita nga nje banke tjeter, e cila i transferon ato ne banken huamarrese duke perdorur sistemin
e Rezerves Federale per transfere bankare. Ky treg eshte shume i ndjeshem ndaj nevojave te kreditit te
bankave, keshtu qe norma e interesit per keto kredi, e quajtur shkalla e fondeve federale, eshte nje
barometer per te shikuar nga afer ngushtesine e kushteve te tregut te kredise ne sistemin bankar dhe
qendrimin e politikes monetare; kur vlera eshte e larte, kjo tregon se bankat jane te lidhura per fonde,
ndersa kur ajo eshte e ulet, nevojat e kreditit te bankave jane te uleta.
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Karakteristikat e Fondeve Federale
Tre karakteristika te marra se bashku bejne dallimin e fondeve federale nga instrumentet e tjera te tregut
te parase. Se pari, ato jane hua afatshkurtra te parave menjehere ne dispozicion - Fondet te cilat mund te
transferohen ne mes te institucioneve depozituese brenda nje dite pune. Ne vitin 1991, gati tre te
katertat e fondeve federale ishin huazime brenda nates. Pjesa tjeter ishin huazime me afat me te gjate te
maturimit te njohura si fonde federale me afat. Se dyti, fondet federale mund te huazohen vetem nga
ato institucione depozituese qe kerkohen me Aktin e Kontrollit Monetar te vitit 1980 per te mbajtur
rezerva me Bankat e Rezerves Federale. Ato jane bankat komercialt, bankat e kursimit, asociacionet e
kursimit dhe kredise dhe unionet kreditore. Institucionet depozituese jane gjithashtu huadhenesit me te
rendesishem te pranueshem ne treg. Rezerva Federale, sidoqofte, gjithashtu i lejon institucionet
depozituese per te klasifikuar huamarrjet nga agjencite qeveritare te SHBA-ve dhe disa huazime nga
dileret jobankare te letrave me vlere sic jane fondet federale. Se treti, fondet federale te huazuara jane
dalluar historikisht nga detyrimet e tjera te institucioneve depozituese per shkak se ato kane qene te
perjashtuar nga te dy kerkesat e rezerves dhe kufinjte e normave te interesit.

Percaktimi i normes se Fondeve Federale
Per te shpjeguar percaktuesit e normes se fondeve federale, ne do te prezentojne nje model te thjeshte te
tregut per rezervat bankare. Ne kete model, i cili perfshin veprimet e bankave private dhe Rezerves
Federale, norma e fondeve percaktohet ne menyre konkuruese si ajo vlere e cila ekuilibron oferten e
pergjithshme te rezervave me kerkesen e pergjithshme per rezervat.
Kerkesa e pergjithshme per rezervat bankare rrjedh nga kerkesa e publikut per depozitat checkable
kunder te cilave bankat mbajne rezerva. Sasia e pergjithshme e depozitave checkable kerkuar nga
publiku bie atehere kur rriten normat e interesit te tregut te parase. Prandaj, kerkesa qe rrjedh per
rezervat bankare eshte e lidhur negativisht me normat e interesit te tregut. Plani i kerkeses se
pergjithshme per rezervat bankare eshte paraqitur ne figuren e meposhtme, ku f eshte norma e fondeve
dhe R jane rezervat totale bankare. Sasia e teresishme e rezervave ne dispozicion te sistemit bankar
eshte percaktuar nga Rezerva Federale.
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Figura 7. Diagrami i percaktimit te normes se Fondeve Federale ( burimi :
https://www.google.com/search?um=1&noj=1&biw=1280&bih=933&hl=en&tbm=isch&sa=1&q=reser
ve+demand&oq=reserve+demand&gs_l=img.1.0.0i24.14995.14995.0.15999.1.1.0.0.0.0.99.99.1.1.0....0
...1c.1.48.img..0.1.99.RoJ9XS_KZ-g#imgdii=_ )
Ne parim, Rezerva Federale mund te zgjedh per te pajisur sistemin bankar me fond fiks te rezervave.
Nese Rezerva Federale e zgjedh kete strategji, nje fond fiks i rezervave, do te sigurohej permes blerjes
se letrave me vlere qeveritare nga Rezerva Federale.
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6. TREGU NDERKOMBETAR I PARASE
“Tregu Nderkombetar i Parase (IMM) eshte prezantuar ne Dhjetor te vitit 1971 dhe eshte
zbatuar ne menyre zyrtare ne Maj te vitit 1972, edhepse rrenjet e saj mund te gjurmohen
deri ne fund te Bretton Woods nepermjet Marreveshjes Smithsonian te vitit 1971 dhe
pezullimin e Nixon's per konvertimit te dollarit amerikan ne ari. Bursa e IMM u formua si
divizion i veqante Burses Tregtare te Cikagos, dhe qe nga viti 2009, ishte bursa e dyte me e
madhe e futureve ne bote. Qellimi kryesor i IMM eshte te tregtoje futuret e monedhave, nje
produkt relativisht i ri studiuar me pare nga akademiket si nje menyre per te hapur nje treg
te bursave lirshem te tregtuar per te lehtesuar tregtine midis kombeve “ 6
Kontratat e para eksperimentale te futureve ka perfshire tregtite kunder dollarit amerikan si
paundin britanik, frangen zvicerane, marken gjermane, dollarin kanadez, jenin
japonez dhe ne Shtator te vitit 1974, frangun francez. Kjo liste me vone do te zgjerohej per
te perfshire dollarin Australian, euron, monedhat e tregjeve ne te reja si rubla ruse, reali
Brazilia, lira Turke, forinte hungareze, zloti polake, pezo meksikane dhe randi i Afrikes se
Jugut. Ne vitin 1992, pala marka gjermane/jeni japonez ka hyre si valuta e pare e futureve
me kurs te terthorte. Por keto suksese te hershme nuk kane ardhur pa nje cmim.
• Pengesat e Futureve te Monedhave
“ Aspektet sfiduese ishin se si te lidhen vlerat e IMM kontratave te kembimit te valutes se
huaj ne tregun nderbankar - mjetet dominuese te tregtimit te valutes ne vitet 1970 - dhe si ta
lejojme IMM qe te behet qender e kembimit qe qarkullon lirshem parashikuar nga
akademiket. Firmat anetare te kleringut jane perfshine per te vepruar si ndermjetes midis
bankave dhe IMM per te lehtesuar tregjet e rregullta ndermjet shtrirjes se ofertes dhe
kerkeses. Banka Kontinentale e Cikagos me vone u punesua si nje agjent i ofrimit te
kontratave. Keto suksese i prijne nje niveli te paparashikuar te konkurrences per produkte te
reja te se ardhmes “ 7
6
7

http://www.investopedia.com/articles/forex/10/international-money-market.asp
http://www.investopedia.com/articles/forex/10/international-money-market.asp
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Tabela e Cikagos per Kembimin e Opcioneve ka konkuruar dhe kane marre te drejten per te
tregtuar obligacionet amerikane 30 vjecare me future, perderisa IMM ka siguruar te drejten
per te tregtuar kontratat e eurodollarit, nje kontrate me norme interesi 90 ditore e caktuar ne
para te gatshme ne vend te dorezimit fizik. Eurodollaret u bene te njohur si "tregu i
eurovalutes," i cili perdoret kryesisht nga Organizata e Shteteve Eksportuese te Nafes
(OPEC), e cila gjithmone ka kerkuar pagesen per nafte ne dollare amerikane. Ky aspekt i
rregullimit te keshit me vone do te hape rrugen per indekset e futureve te tilla si indekset e
tregut boteror te aksioneve dhe Indekset e IMM. Rregullimi i keshit gjithashtu do te lejoje
qe IMM per t'u bere me vone i njohur si "tregu i keshit" per shkak te tregtise se tij
afatshkurter, normave te interesit, instrumenteve te ndjeshme.
• Nje Sistem per Transaksione
“ Me konkurrencen e re, nje sistem transaksioni ishte shume i nevojshem. CME dhe
Holdingu Reuters kane krijuar Tregtin e Post Tregut (PMT) per te lejuar sistem global
elektronik dhe te automatizuar te transaksioe neve te veproje si nje njesi e vetme e kleringut
dhe te beje lidhjen e qendrave financiare boterore si Tokio dhe Londra. Sot, PMT njihet si
Globex, e cila lehteson jo vetem kliringun por tregtimin elektronik per tregtaret nga e gjithe
bota. Ne vitin 1975, Bonot e thesarit te SHBA-ve kane lindur dhe kane filluar tregtohen ne
IMM ne Janar te vitit 1976. Futuret e Bonove te Thesarit kane filluar te tregtojne ne Prill te
vitit 1986 me miratim nga Komisioni per Tregtimin e Mallrave te Futureve” 8

8

http://www.investopedia.com/articles/forex/10/international-money-market.asp
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7.

TREGU I KAPITALIT NDAJ TREGUT TE PARASE

Tregu financiar eshte nje treg qe sjell bleresit dhe shitesit se bashku per te tregtuar me
aktive financiare si aksione, obligacione, mallra, derivativ dhe valuta. Qellimi i nje tregu
financiar eshte vendosja e cmimeve per tregtine globale, rritja e kapitalit dhe transferimi i
likuiditetit dhe rrezikut. Edhe pse ka shume komponente ne nje treg financiar, dy nga me te
perdorura jane tregjet e parase dhe tregjet e kapitalit.
Tregjet e parase perdoren per baza afatshkurtera, zakonisht per aktivet deri ne nje vit. Ne
anen tjeter, tregjet e kapitalit perdoren per aktivet afatgjata, te cilat perfshijne cdo aktiv me
maturitet me te madh se nje vit. Tregjet e Kaputalit perfshijne tregun e ekuitetit (aksioneve)
dhe tregun e borxhit (obligacioneve). Se bashku tregjet e parase dhe te kapitalit perbejne
nje pjese te madhe te tregut financiar dhe jane perdorur shpesh se bashku per te menaxhuar
likuiditetin dhe rreziqet per kompanite, qeverite dhe individet.
• Tregjet e Kapitalit
Tregjet e kapitalit jane ndoshta tregjet e ndjekura me se shumti. Tregjet e aksioneve dhe ato
te bonove ndiqen nga afer dhe levizjet e tyre te perditshme jane analizuar si perfaqesim i
gjendjes se pergjithshme ekonomike te tregjeve boterore. Si rezultat, institucionet qe
operojne ne tregjet e kapitalit - bursat, bankat komerciale dhe te gjitha llojet e korporatave,
duke perfshire institucionet jobankare si kompanite e sigurimeve dhe bankat hipotekare jane shqyrtuar me kujdes.
Institucionet qe operojne ne tregjet e kapitalit, kane hyre ne to per te ngritur kapital per
qellime afatgjata, te tilla si per nje shkrirje (bashkim) ose pervetesim, per te zgjeruar nje
linje te biznesit ose per te hyje ne nje biznes te ri, ose per projekte te tjera kapitale. Njesite
ekonomike qe jane duke ngritur fonde per keto qellime afatgjata vijne ne nje ose me shume
tregje te kapitalit. Ne tregun e bonove, kompanite mund te nxjerrin borxhin ne formen e
obligacioneve te korporatave, ndersa qeverite lokale dhe federale mund te nxjerrin borxhin
ne formen e obligacioneve te qeverise. Ne menyre te ngjashme, kompanite mund te
vendosin per te mbledhur para duke emetuar ekuitet ne tregun e aksioneve. Subjektet
qeveritare nuk mbahen publikisht dhe per kete arsye, zakonisht nuk emetojne ekuitet.
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Kompanite dhe njesite qeveritare qe emetojne ekuitet ose borxhe konsiderohen si shites ne
keto tregje.
Bleresit ose investitoret, blejne aksionet ose obligacionet nga shitesit dhe i tregtojne ato.
Nese shitesi ose emetuesi, eshte duke i vendosur per here te pare ne treg letrat me vlere,
atehere tregu njihet si treg primar. Ne anen tjeter, ne qofte se letrat me vlere tashme jane
emetuar dhe tani jane duke u tregtuar ne mesin e bleresve, kjo eshte bere ne tregun
sekondar. Shitesit bejne para nga shitja ne tregun primar, jo ne ate sekondar, edhe pse do
nuk kane interes ne rezultatin (vendosjen e cmimeve) te letrave te tyre me vlere ne tregun
sekondar.
Bleresit e letrave me vlere ne tregun e kapitalit kane tendence per te perdorur fondet qe jane
ne shenjester per investime afatgjate. Tregjet e kapitalit jane tregje te rrezikshme dhe
zakonisht nuk jane perdorur per te investuar fonde afatshkurtra. Shume investitore hyjne ne
tregjet e kapitalit per te kursyer per edukim ose periudhen e daljes ne pension, per sa kohe
qe investitoret kane horizonte kohore te gjata, qe zakonisht do te thote se ata jane te rinj dhe
marrin rreziqe.
• Tregu i Parase
Tregun e parase eshte shpesh i arritshem krahas tregjeve te kapitalit. Perderisa investitoret
jane te gatshem per te marre persiper me shume rrezik dhe kane durim per te investuar ne
tregjet e kapitalit, tregjet e parase jane nje vend i mire per te "parkuar" fondet qe jane te
shfrytezueshme per nje periudhe me te shkurter kohore - zakonisht nje vit ose me pak.
Instrumentet financiare qe perdoren ne tregjet e kapitalit perfshijne aksionet dhe
obligacionet, por instrumentet e perdorura ne tregjet e parase perfshijne depozitat, kredite
lombard, pranimet dhe kambialet. Institucionet operojne ne tregjet e parase nder te tjera
jane bankat qendrore, bankat komerciale dhe bankat pranuese.
Tregjet e parase sigurojne nje shumellojshmeri funksionesh si per individet, korporatat
ashtu edhe per njesite ekonomike. Likuiditeti eshte shpesh qellimi kryesor per te hyre ne
tregjet e parase. Kur n borxhi afat-shkurter emetohet, ai shpesh eshte me qellim te
mbulimit te shpenzimeve operative apo kapitalit te punes per nje kompani apo qeveri dhe
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jo per permiresime kapitale apo projekte ne shkalle te madhe. Kompanite mund te
duan te investojne fonde brenda nates dhe kerkojne ta arrijne kete permes tregut te
parase, ose ata mund te kene nevoje per te mbuluar listen e pagave dhe kerkojne ne tregun e
parase per te ndihmuar. Tregu i parase luan nje rol kyc duke siguruar kompanite dhe
qeverite ne ruajtjen e nivelit te duhur te likuiditetit ne baza ditore. Investitoret, nga ana
tjeter, te perdorin tregjet monetare per te investuar fondet ne menyre te sigurt. Ndryshe nga
tregjet e kapitalit, tregjet e parase konsiderohen me rrezik te ulet. Investitoret mospelqyes te
rrezikut jane te gatshem per te hyre ne to me parashikimin qe likuiditetit eshte ne
dispozicion. Individet me te vjeter qe jetojne me te ardhura fikse shpesh perdorin tregjet e
parase per shkak te sigurise qe lidhet me keto lloje te investimeve.

• Vija Fundore
Ekzistojne dallime ashtu edhe ngjashmeri ne mes te tregjeve te kapitalit dhe atyre te parase.
Nga pikepamja e emetuesit apo shitesit, te dyja tregjet sigurojne nje funksion te nevojshem
te biznesit: ruajtjen e niveleve adekuate te financimit. Qellimi per te cilin shitesit hyjne ne
secilin treg ndryshon ne varesi te nevojave te tyre per likuiditet dhe horizont kohor. Ne
menyre te ngjashme, investitoret apo bleresit kane arsye te vecante per shkuar ne secilin
treg: Tregjet e kapitalit ofrojne investime me rrezik te larte, nderkohe qe tregjet e parase
ofrojne aktive me te sigurta; kthimet e tregut te parave jane shpesh te uleta, por te
qendrueshme, ndersa tregjet e kapitalit ofrojne kthime me te larta. Madhesia e kthimit te
tregut te kapitalit eshte shpesh nje korrelacion i drejtperdrejte me nivelin e rrezikut,
megjithate kjo nuk eshte gjithmone ceshtja.Edhe pse tregjet konsiderohen efektive ne afat
te gjate, joefikasitetet afatshkurtera i lejojne investitoret per te perfituar nga anomalite dhe
marrin shperblime me te larta qe mund te mos jene ne proporcion me nivelin e rrezikut.
Keto anomali jane pikerisht ajo qe investitoret perpiqen ta zbulojne ne tregjet e kapitalit.
Edhe pse tregjet e parase konsiderohen te sigurta, ato kane perjetuar here pas here kthime
negative. Rreziku i shkujdesur (hutuar), edhepse i pazakonte, nxjerr ne pah rreziqet e
qenesishme ne rastin e investimeve - qofte ato afatshkurter ose afatgjate, tregjet e parase
ose tregjet e kapitalit.

Page 40

8. DISKUTIME DHE PËRFUNDIME
Duke pasur parasysh faktin qe paraja eshte shnderruar ne mall, tregu i parase eshte bere nje
komponent i tregjeve financiare per asetet qe jane te perfshira ne aktivitetet qe kane te
bejne me huamarrjet, huadheniet, blerjet dhe shitjet afatshkurtera, me afate maturimi nje
vjecare ose me pak. Tregtimi ne tregjet e parase behet mbi banak (blerje-shitje te
zakonshme me pakice) dhe poashtu edhe me shumice.
Ashtu sic eshte permendur dhe shpjeguar me larte, ekzistojne instrumente te ndryshme te
cilat e perbejne Tregun e Parase, duke e bete ate funksional dhe te pazevendesueshem ne
proceset e shumta ekonomike, ne te cilat hasim pothuajse cdo dite te jetes sone (bonot e
thesarit, letrat komerciale, akceptet

bankare,

depozitat,

certifikatat

e

depozitit,

kambialet, marreveshjet riblerese, fondet federale, hipoteka jeteshkurter dhe letrat me
vlere te mbeshtetura ne pasuri).
Ky treg ofron financim me likuiditet per sistemin financiar global. Tregjet e Parase si dhe
Tregjet e Kapitalit jane pjese e Tregjeve Financiare. Instrumentet mbartin maturitete,
valuta, rreziqe kreditore dhe struktura te ndryshme. Per kete arsye, ato mund te perdoren
per te perhapur ekzpozimin.
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